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 1.1 ユーロの成り立ち 
 ユーロは、1999年にEU加盟11ヵ国によって導入された。単一通貨によって創ら




























ートへの不安が急速に高まるようになった。2008 年 3 月にアメリカの投資銀行・ベ
アスターンズの破綻を切掛けに、ユーロはドルに対して減価し始める。2008年上半期
に 1 ユーロ＝1.59 ドル付近で最高値を記録した後、段階的な下落を続け、2015 年に
入り同1.0−1.1ドルのレンジにまで下落している。2001年以降ドルに対して増価を続
けていたイギリス・ポンドも同様に、2007年11月に記録した1ポンド＝2.109ドル














































盟国であった 15 ヵ国以外の EU 加盟ユーロ非導入国にとっては、ユーロ価値の動向
によってユーロ導入の国民投票の結果動向を左右することとなる。 
 2015年現在、EU加盟28ヵ国のうち、2004年以降EUに加盟した13ヵ国につい
ては、2015 年までに 7 ヵ国がユーロを導入したが、ブルガリア、クロアチア、チェ
コ、ハンガリー、ポーランド、ルーマニアの6ヵ国はユーロを導入していない。なか
でも経済規模や人口規模が比較的大きなチェコ、ハンガリー、ポーランドについては、









 3.1 M-TAR単位根検定による実証分析 
 本節では、チェコ、ハンガリー、ポーランド各国通貨の対ユーロ実質為替相場の動
きを検証する。実質為替相場の検証においては単位根検定を行うことが一般的だが、
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時には 12 ヵ国となった。さらに 1995 年にはオーストリア、フィンランド、スウェーデンが加











 (4) 2015年1月1日現在、Eurostat調べ。 
 (5) World Bank, World Development Indicator, 2014. 




















 (10) 対称的な発散過程も理論的に想定しうるが、本稿では想定しない。 
 (11) IMF, International Financial Statistics, e-Library. 









 (13) 1971 年以降のポストブレトンウッズ期に於いては、先進国通貨間の為替相場について、長期
的にも購買力平価説が成立せず、実質為替相場がランダムウォークすることがよく観察されてい
る。購買力平価説の実証研究に関するサーベイ研究は Rogoff (1995)、Breuer(1994)などがあげ
られる。 
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